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Editorial: Empresa Activa
Eljobcrafting es una nueva
metodologia para personalizar
tu trabajo, sumarle valory que
este sea mucho mas satisfacto-
rio. Pocas personas pueden
darse el lujo de cambiar de

trabajo, pero todas pueden

adaptar la forma en que lo
realizan. Este libro propone
quince ideas de quince minutos
para descubrir recursos y
talentos que enriquecen la
experiencia de trabajar. No solo
aporta ideas, también herra-
mientas para el trabajo.

-0,116%

Euribor

El euribor a doce meses
terminé enero en -0,116%,
algo por encima del -0,129%
del mes anterior, con lo que
un préstamo tipo sube 38
euros al ano.

Financiero

El contraste
entre la
economiay
los mercados

SERGIROCA
CaixaBank Banca Privada

1 afio 2018 se ha mantenido
E la tendencia de creacién de

empleo en todas las econo-
mias importantes, las empresas
han ganado mas dinero, los sala-
rios han subido a ritmos que no
veiamos desde antes de 2008, etc.
En actividad hemos tenido sorpre-
sas respecto a lo que esperabamos,
negativas en la eurozona y positi-
vas en EEUU, pero tampoco han
sido dramadticas. La prevision de
crecimiento del PIB en 2018 era,
en enero del afio pasado, 2,4% pa-
ra EEUU y 2,2% para la eurozona,
hoy es 2,8% y 1,9%.

La inflacién ha sido ligeramente
superior a la prevista y el resulta-
do final es que las rentas han cre-
cido muy en linea con lo esperado.
La mezcla de inflacién y actividad
es, en los niveles muy moderados
actuales, relativamente poco im-
portante; si en la eurozona recu-
peramos tasas de crecimiento del
4% no es muy relevante si la des-
composicién entre actividad y pre-
cioses2y201,9y2,1,ylo mis-
mo vale para EEUU.

Lo que si es importante es que el
motor de la recuperacién sea se-
guro, y ahi las noticias son buenas;
en las principales economias desa-
rrolladas, el crecimiento viene de
la demanda interna, apoyada tan-
to en el consumo, por la contribu-
cién del empleo y los salarios, co-
mo en la inversién empresarial,
que pese a todas las incertidum-
bres ha acelerado su crecimiento
respecto al de 2017.

Es destacable el dinamismo de
la inversién en bienes de equipo,
en maximos de los dltimos 14 afios
tanto en la eurozona como en
EEUU. Uno se pregunta qué seria
sin las sombras del Brexit y la gue-
rra comercial. El contraste entre el
buen comportamiento de la eco-
nomia y el malo de los mercados
es caracteristico de este ciclo.
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En las principales economias
desarrolladas, el crecimiento
econdémico viene de la
demanda interna

Podemos comparar el crecimien-
to nominal del PIB con el de la ca-
pitalizacién del mercado en las
economias desarrolladas (es un
cociente poco significativo en eco-
nomias emergentes donde los
mercados burstiles se estan desa-
rrollando). Lo normal es que el
cociente sea creciente a lo largo
del tiempo, porque comparamos
una variable de flujo, el PIB, con
una de riqueza, la capitalizacion
bursétil (como por ejemplo com-
parar el patrimonio que va acumu-
lando un individuo con sus ganan-
cias anuales).

El crecimiento medio de la eco-
nomia en EEUU entre 2001 y 2007
fue del 5,5% y el de su bolsa del
5%, mientras que en la eurozona
la economia crecia el 4,3% y la
bolsa el 5,8%. Desde 2007, sin
embargo, el crecimiento del PIB y
del mercado bursatil se mantiene
parejo en EEUU, 3,3% el PIB y
4,1% la bolsa, pero en la eurozona
la divergencia es llamativa, la eco-
nomia ha crecido a una media del
2%, la bolsa del 0%.

Los precios de las acciones tien-
den a hacer, en el medio plazo, lo
mismo que los beneficios empresa-
riales: subir cuando suben y bajar
cuando bajan. Es deseable que los
movimientos mantengan cierta
proporcionalidad. Si los precios
suben mucho mas que los benefi-
cios se producen burbujas que lue-
g0 se pagan caro, si suben mucho
menos pueden llevar a la desespe-
racion a los inversores y hacerles
abandonar el mercado antes de
tiempo. Dentro de esas tendencias
de medio plazo se producen mu-
chas fluctuaciones. Los mercados,
tanto si son alcistas como si son
bajistas tienen movimientos contra
tendencia que pueden ser violen-
tos. Este ciclo se caracteriza por
una super abundancia de este tipo
de movimientos.
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Josep Andreu

Pintaluba

Josep Andreu, presidente
del Port de Tarragona
durante los Ultimos siete
anos y recientemente
reincorporado a la Xarxa
Santa Tecla, ha fichado
por la empresa reusense
Pintaluba, dedicada al
sector de lasaludyla
nutricién animal, donde
ejercera como director de
desarrollo corporativo

Josep Olin

Banc Sabadell

Banc Sabadell, presidido
por Josep Oliu, cerrd el
ejercicio 2018 con un
volumen de negocio en
Tarragona de 3.555
millones de euros, lo que
supone un crecimiento
interanual del 5,5%.
Durante el ano pasado Ia
entidad capt6 en la
provincia 9.420 clientes,
de los cuales un 19,8%
fueron empresas.

Jordi Gual

CaixaBank
CaixaBank, presidida por
Jordi Gual, ha cerrado
2018 con un beneficio de
1.985 millones de euros,
un 17,8% mas que el afio
anterior, gracias al
crecimiento de los
ingresos del negocio
bancario, la mayor
aportacién del portugués
BPly la reduccién de las
dotaciones.

Fiscalidad

Novedades
fiscales en los
Presupuestos

ELISABET ADE
Asociada principal del departamento
Fiscal de Garrigues Abogados

Por fin se conocen las tan
anunciadas propuestas de
modificacién de impuestos

ras meses de rumores, por
I fin se han puesto sobre la
mesa, a través de los Pre-
supuestos Generales del Estado
para el 2019 (PGE 19), las tan
anunciadas propuestas de modi-
ficacién de impuestos y que, co-
mo acostumbra a suceder ulti-
mamente, traen bajo el brazo
alguna sorpresa inesperada de
ultima hora.

Sin 4nimo de entrar al detalle
de todas las modificaciones, pues
son muchas y algunas complejas,
a continuacion repasaremos solo
algunas de las principales en ma-
teria de Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas (IRPF),
Impuesto sobre el Patrimonio
(IP) e Impuesto sobre Socieda-
des (IS).

Empezando por la tributacién
de las personas fisicas, se prevé
un incremento del tipo de grava-
men del IRPF tanto para las ren-
tas del ahorro como para las de
la base general. Para las prime-
ras, los importes que superen los
140 miles de euros quedarian
gravados al 27% (actualmente el
tipo aplicable es del 23%).

Por su parte, para las rentas de
la base general, el incremento es
gradual, un 2% y 4% a partir de
los 130 y 300 miles de euros,
respectivamente. En el caso de
Catalunya, dada su escala auto-
némica, este incremento situaria
los marginales en un 48% para
rentas entre 130 y 175 mil euros,
50% entre 175 mil y 300 mil eu-
ros y 52% para rentas superiores
a 300 mil euros. Los tipos de re-
tencion para rendimientos del
trabajo también se modificarian
en consonancia con lo anterior.

Por lo que respecta al IP se in-
crementaria un 1% el tipo de

gravamen aplicable a bases liqui-
dables superiores a los 10,6 mi-
llones de euros. En Catalunya,
como por las competencias atri-
buidas resulta de aplicaciéon una
escala autondmica propia, si la
Generalitat no modificase nada
en linea con la propuesta estatal,
el tipo de gravamen que seguiria
aplicando para esos patrimonios
seria el actualmente vigente del
2,75%.

Hasta aqui, los PGE 19 cumpli-
rian con las expectativas anun-
ciadas. Pero entonces llega el
turno del IS y es aqui donde sur-
gen algunas sorpresas imprevis-
tas. A la esperada limitacién al
95% de la exencién por dividen-
dos y plusvalias se ha unido su
extrapolacién también a los divi-
dendos y plusvalias por venta de
participaciones en sociedades del
grupo fiscal realizados dentro de
un grupo de consolidacion fiscal,
pues los PGE 19 prevén que ese
5% no exento no podria ser ob-
jeto de eliminacion.

Pero ahi no acabaria la limita-
cién, pues también se restringe
al 95%: la no tributacién de la
renta positiva derivada de la
anulacién de la participacién en
una fusioén acogida al régimen

Se prevé unincremento
del IRPF tanto paralas
rentas del ahorro como
paralabase general

de neutralidad fiscal cuando la
adquirente participe en la trans-
mitente en al menos un 5% (o a
la inversa); la potencial deduc-
cién por doble imposicién acre-
ditable en supuestos de dividen-
dos procedentes de sociedades
adquiridas antes de 2015 cuando
se disponga de acreditacion de la
tributacién de los anteriores pro-
pietarios; y la deducibilidad de
la diferencia de fusién derivada
de adquisiciones previas a
2015.

Y como las anteriores, un largo
etcétera de propuestas (algunas
mads inesperadas que otras) de
modificaciones significativas (ré-
gimen de SOCIMIS, transparen-
cia fiscal internacional, tributa-
cién minima del 15% de la base
imponible para grupos fiscales y
contribuyentes con importe neto
de cifra de negocios superior a
20 millones de euros, incremen-
to de tipos impositivos del pago
fraccionado, etc.) que agudizan
la necesidad irremediable de
realizar una adecuada revision
de la situacioén fiscal de cada
contribuyente.



